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ABSTRACT 
The purpose of this study is to determine the effect of Intellectual Capital on Firm Value in Profitability 
moderation in Sub Sector Company Property and Real Estate Period 2013-2015. The independent variables 
in this study were measured by VAIC ™ proxied by value added capital capital (VACA), value added human 
capital (VAHU), and structural capital value added (STVA), the dependent variables in this study Firm 
Value as measured by Tobin's Q, and Moderation Variables of this research is Profitability as measured by 
Return On Investment (ROI). Data analysis techniques used in this study is multiple regression analysis and 
Moderating Regression Analysis with the help of SPSS program for Windows 23.00. The results of this study 
indicate a significant influence between VAIC ™ on Tobin's Q. For the only VAHU t test has significant 
effect on Tobin's Q, while VACA and STVA have no significant effect on Tobin's Q. Return On Investment 
(ROI) has significant effect in mediating the relationship between VAIC ™ against Tobin's Q. 
Keywords: VAIC ™, VACA, VAHU, STVA, Tobin's Q, ROI. 
ABSTRAK 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui  pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan 
yang di moderasi Profitabilitas pada Perusahaan Sub Sektor Property dan Real Estate Periode 2013-2015. 
Variabel independen dalam penelitian ini di ukur oleh VAIC™ yang di proksikan oleh value added capital 
employed (VACA), value added human capital (VAHU), dan structural capital value added (STVA), 
variabel dependen dalam penelitian ini Nilai Perusahaan yang diukur oleh Tobin’s Q, dan Variabel Moderasi 
penelitian ini yaitu Profitabilitas yang diukur oleh Return On Investment (ROI). Teknik analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis Regresi Berganda dan Moderating Regression Analysis 
dengan bantuan program SPSS for Windows 23.00. Hasil penelitian ini menunjukan adanya pengaruh 
signifikan antara VAIC™ terhadap Tobin’s Q. Untuk uji t hanya VAHU yang berpengaruh signifikan 
terhadap Tobin’s Q,  sedangkan VACA dan STVA tidak berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q. Return 
On Investment (ROI) berpengaruh signifikan dalam memediasi  hubungan antara VAIC™ terhadap Tobin’s 
Q. 
Kata Kunci : VAIC™, VACA, VAHU, STVA, Tobin’s Q, ROI. 
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A. PENDAHULUAN 
Globalisasi, teknologi serta inovasi saat ini 
sudah semakin berkembang didalam dunia bisnis, 
sehingga secara tidak langsung memaksa 
perusahaan-perusahaan terus melakukan 
pembaharuan dalam menjalankan bisnisnya. 
Perusahaan harus melakukan pembaharuan agar 
tetap bisa bertahan ditengah ketatnya persaingan 
tidak hanya aspek teknologi yang mengalami 
perkembangan namun juga berbagai aspek 
kehidupan manusia yang telah mengalami 
pertumbuhan dan perkembangan dalam beberapa 
tahun terakhir ini. Pertumbuhan yang terjadi tidak 
lepas dari peran pengetahuan dan teknologi yang 
sudah sangat berkembang saat ini. 
Pengetahuan berbasis sumber daya 
manusia (knowladge based-resources) menjadi 
salah satu strategi bersaing yang merupakan kunci 
kesuksesan dalam persaingan yang terjadi antar 
perusahaan. Perusahaan harus mempunyai  nilai 
tambah yang akan membuat perusahaan menjadi 
lebih unggul dari perusahaan lain. Fakta 
menyebutkan bahwa keberhasilan dalam bisnis 
didukung dengan teknologi yang berbasis 
pengetahuan. Berhubungan dengan pengetahuan 
sebagai sumber daya ekonomi yang penting dalam 
suatu organisasi, maka intellectual capital 
memiliki peran penting dalam kemajuan bisnis 
berbasis pengetahuan. Intellectual capital terkait 
dengan keunggulan kompetitif, keunggulan 
kompetitif ini dapat memberikan nilai tambah 
bagi perusahaan seiring dengan meningkatnya 
kinerja intellectual capital yang dimiliki 
perusahaan. Modal intelektual (intellectual 
capital) dapat dikatakan baik jika perusahaan 
dapat mengembangkan kemampuan dalam 
memotivasi karyawannya agar dapat berinovasi 
dan dapat meningkatkan produktivitasnya, serta 
memiliki sistem dan struktur yang dapat 
mendukung perusahaan dalam mempertahankan 
bahkan meningkatkan profitabilitas dan nilai 
perusahaan. 
Intellectual capital dapat memiliki 
pengaruh dalam meningkatkan kinerja keuangan 
perusahaan dan nilai perusahaan (Chen et al., 
2005). Intellectual capital pada penelitian ini 
sebagai variabel independen yang akan diukur 
menggunakan VAIC™ (VACA,VAHU, STVA) 
(Pulic,1999) karena metode VAIC™ 
menggunakan data yang mudah diperoleh dari 
angka-angka laporan keuangan perusahaan. 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah 
nilai perusahaan yang diukur oleh Tobin’s Q, 
pemilihan Tobin’s Q dalam penelitian ini karena 
Tobin’s Q mewakili gambaran suatu performa 
manajemen dalam mengelola aktiva perusahaan. 
Penelitian ini menggunakan variabel moderasi 
yang diukur dengan profitabilitas (ROI) yang akan 
menggambarkan kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba bersih dari total dana yang 
diinvestasikan. 
Sampel pada penelitian ini adalah 
perusahaan sub sektor property dan real estate 
karena termasuk kedalam pengelompokan High-
IC Intensive Industries. 
 
Gambar 1 Growth Indeks Supply Property 
Komersial (yoy) Indonesia 
Sumber : Badan Pusat Statistik (2016) 
Dari grafik diatas dapat dilihat secara 
tahunan (yoy) indeks pasokan properti 
mengalamai peningkatan lebih tinggi dari 
sebelumnya, yaitu 1,92% (yoy) menjadi 2,49% 
(yoy). Kenaikan pasokan berasal dari semua 
segmen properti kecuali dari segmen convention 
hall yang mengalami kontraksi sebesar -2,98% 
(yoy) sehingga dengan adanya kenaikan dari 
tahun sebelumnya dapat diartikan bisnis property 
dan real sedang mengalami pertumbuhan karena 
banyaknya pembangunan perumahan, perkantoran 
dll, sehingga perusahaan property dan real estate 
harus dapat mengelola berbagai macam aspek dari 
aset yang dimiliki agar dapat menciptakan 
profitabilitas dan nilai tambah bagi perusahaan 
yang akan dapat memacu ketertarikan investor 
untuk berinvestasi pada sektor property dan real 
estate. 
Dari uraian diatas penelitian ini berusaha 
meneliti hubungan antara Intellectual Capital 
terhadap Nilai Perusahaan dengan 
Profitabilitas sebagai Variabel Moderasi (Studi 
pada perusahaan Sub Sektor Property & Real 
Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2013-2015. 
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B. KAJIAN PUSTAKA 
1. Intellectual Capital 
Intellectual capital yang diukur dengan VAIC™ 
(Value Added Intellectual Coefficient). VAIC™ 
merupakan metode untuk mengukur kinerja 
intellectual capital sebuah perusahaan (Pulic 
dalam Ulum, 2009) . Metode ini pendekatan yang 
paling mudah karena data yang dibutuhkan untuk 
menghitung VAIC™ terdapat pada akun-akun 
laporan keuangan perusahaan (neraca, laba rugi). 
Terdapat tiga unsur komponen pada VAIC™, 
yaitu VACA (physical capital), VAHU (human 
capital), dan STVA (structure capital). 
       Menurut Pulic (1999), secara ringkas 
formulasi dan tahapan perhitungan VAIC™  
adalah sebagai berikut : 
a) Menghitung Value Added (VA) 
 
  
Sumber : Pulic dalam ulum (2009) 
Keterangan : 
VA    = Value added. 
OUT =Output : total penjualan dan 
pendapatan lain. 
IN =Input : beban penjualan dan 
biaya lain-lain (kecuali beban karyawan). 
b) Menghitung Value Added Capital Employed 
(VACA) 
VACA adalah indikator untuk VA yang 
diciptakan oleh satu unit dari physical capital. 
Rasio ini menunjukan kontribusi yang dibuat 
oleh setiap unit CE terhadap value added 
organisasi. 
  
     Sumber: Pulic dalam Ulum (2009) 
  Keterangan : 
                        VACA = Value Added Capital 
Employed: rasio VA  
terhadap CE. 
                        VA    = Value Added. 
                        CE  = Capital Employed: dana yang tersedia
  (ekuitas, laba bersih). 
c) Menghitung Value Added Human Capital ( 
VAHU ) 
VAHU menunjukan berapa banyak VA dapat 
dihasilkan dengan dana yang dikeluarkan 
dengan tenaga kerja. Rasio ini menunjukan 
kontribusi yang dibuat oleh setiap rupiah 
yang diinvestasikan untuk HC terhadap value 
added organisasi. 
 
 
 
 
Sumber: Pulic dalam Ulum (2009) 
Keterangan : 
  VAHU = Value Added Human  
 Capital: rasio VA 
 terdahap  HC 
    VA = Value Added 
    HC = Human Capital : beban 
 karyawan 
d) Menghitung Structural Capital Value Added 
(STVA). 
Rasio ini mengukur jumlah SC yang 
dibutuhkan untuk menghasilkan 1 rupiah dari 
VA dan merupakan indikasi bagaimana 
keberhasilan SC dalam penciptaan nilai. 
 
 
Sumber: Pulic dalam Ulum (2009) 
Keterangan : 
STVA = Structural Capital Value 
 Added: rasio SC terhadap  VA 
SC  = Structural Capital : VA- HC 
VA  = Value Added 
e) Menghitung VAIC™  (Value Added 
Intellectual Coefficient) 
VAIC™ dijadikan sebagai indikator untuk 
mengukur kemampuan intelektual 
perusahaan. 
 
  
Sumber: Pulic dalam Ulum (2009) 
Keterangan  : 
VAIC = Value Added Intellectual 
Coefficient 
VACA = Value Added Capital 
Employed 
VAHU = Value Added Human 
Capital 
STVA = Structural Capital Value 
Added 
2. Nilai Perusahaan 
 Nilai Perusahaan dalam penelitian ini 
diukur dengan indikator nilai Tobins’Q 
perusahaan. 
Berikut rumus nilai perusahaan dengan 
indikator Tobins’Q 
 
 
 
VA = OUT – IN 
 
VAIC™ = VACA + VAHU + STVA 
VAHU= VA:HC 
VACA= VA:CE 
STVA = SC:VA 
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Sumber : Puspitasari dan Sudiyanto 
(2010:15) 
Keterangan : 
ME  = Jumlah saham biasa yang 
 beredar dikali  dengan 
 harga penutupan saham 
 (Market value off all 
 outstanding shares) 
DEBT = Total Hutang 
TA = Total Asset 
3. Profitabilitas 
 Rerurn On Invesment (ROI)  dimana 
rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan memperoleh laba bersih dari 
jumlah dana yang diinvestasikan perusahaan 
atau total aset perusahaan. Pengukuruan 
rasio return on aseets/ invesment sebagai 
berikut : 
 
            
 
 
 
Sumber : Sitanggang (2014: 29) 
 
Keterangan : EAT = Earning Afer Tax ( Laba 
Bersih ). 
 
C. METODE PENELITIAN  
1. Jenis Penelitian 
  Penelitian ini menggunakan penjelasan 
explanatory/hubungan dimana penelitian yang 
bertujuan untuk mengetahui hubungan antara 
dua variabel atau lebih (Agung, 2012:3). 
Penelitian ini menggunakan pendekatan 
kuantitatif. 
 
2. Lokasi Penelitian  
 Lokasi Penelitian Penelitian yang 
dilakukan dalam penelitian ini dengan cara 
mengunduh data langsung melalui website 
resmi BEI www.idx.co.id. 
 
3. Populasi dan Sampel 
a. Populasi  
 Populasi yang akan digunakan dalam 
penelitian ini adalah seluruh perushaan sub 
sektor property dan real estate yang terdaftar 
di Bursa Efek Indoensia (BEI) periode 2013-
2015 sebanyak 48 perusahaan. 
b. Sampel 
 Teknik yang digunakan dalam pengambilan 
sampel dalam penelitian ini adalah dengan metode 
purposive sampling, dengan menetukan kriteria-
kriteria. terpilih 12 perusahaan property dan real 
estate yang memenuhi kriteria pengambilan 
sampel. 
4. Teknik Pengumpulan Data 
 Teknik pengumpulan data penelitian ini 
yaitu menggunakan sumber data dalam bentuk 
data sekunde karena sumber data menggunakan 
data sekunder maka teknik yang pengumpulan 
data yang digunakan yaitu dokumentasi. Data 
sekunder yang digunakan dalam penelitian ini 
bersumber dari website Bursa Efek Indonesia 
(BEI), berupa laporan keuangan tahunan. 
5. Teknik Analisis Data 
a. Analisis Deskriptif  
 Menurut Ghazali (2014:19) statistik 
deskriptif memberikan gambaran atau penjelasan 
mengenai suatu data yang dilihat dari nilai rata-
rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum 
dan minimum. 
b. Uji Asumsi Klasik 
1) Uji Normalitas 
 Uji normalitas bertujuan untuk menguji 
apakah dalam model regresi, variabel pengganggu 
atau residual mempunyai distibusi normal 
(Ghozali,2014:199). Penelitan ini pengujian 
normalitas data dilakukan dengan menggunakan 
one sample kolmogorov-smirnov test, dengan 
tingkat signifikansi 5%. Uji normalitas dilakukan 
dengan membandingkan asymptotic significance 
dengan α = 0,05. Jika asymptotic > 0,05 maka 
data dinyatakan lulus uji normalitas (Santoso,  
2002:212). 
2) Uji Multikolinearitas 
 Pengujian multikolinearitas bertujuan 
untuk menguji adakah hubungan antara beberapa 
atau semua variabel independen didalam model 
regresi. Model regresi yang baik mestinya tidak 
terjadi kolerasi diantara variabel independen 
(Ghozali,2014:92). Untuk melakukan uji 
multikolinearitas dapat dilakukan dengan 
menganalisis korelasi antar variabel dengan 
perhitungan nilai tolerance dan variance inflation 
factor (VIF). Multikolinearitas terjadi jika : 
a. Jika angka tolerance ≤ 0,1 artinya tidak 
 ada kolerasi antar variabel independen  yang 
Tobins’Q =  ME + DEBT 
      TA 
Return on Invesment/assets – 
ROI/ROA =               EAT 
          Total Invesment/Assets 
 Jurnal Administrasi Bisnis  (JAB)|Vol. 46  No.1  Mei 2017|                                                                                                                        
administrasibisnis.studentjournal.ub.ac.id    
167 
 
 nilainya lebih dari 95%. Dan hasil  nilai 
 VIF ≥ 10. 
b.  jika VIF ≤ 10  maka dapat diartikan bahwa 
variabel independen yang digunakan dalam 
model merupakan data yang akurat dan 
obyektif.  
3) Uji Autokorelasi  
 Pengujian autokorelasi bertujuan untuk 
menguji apakah didalam suatu model regresi 
linear memiliki korelasi antara kesalahan 
pengganggu (residual)  pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (periode 
sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka 
dinamakan problem autokorelasi. Hal tersebut 
berarti bahwa hasil pada periode tertentu 
dipengaruhi oleh periode sebelumnya. Untuk 
mendeteksi adanya autokorelasi dapat dilakukan 
dengan pengujian Durbin Watson (DW test). 
4) Uji Heteroskedastisitas 
 Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk 
menguji apakah dalam model regresi terdapat 
tidaksamaaan variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lainnya. Jika variance 
dari residual dari satu pengamatan ke pengamatan 
lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan 
jika terjadi perbedaan maka disebut 
heteroskedastisitas. Model regresi dikatakan baik 
jika terjadi homoskedastisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Untuk melakukan pengujian 
ini menggunakan grafik scatterplot. Jika 
membentuk pola yang beraturan (gelombang, 
melebar, kemudian menyempit), artinya 
mengindikasikan terjadi heteroskedastisitas. 
Sebaliknya jika titik-titik tidak membetuk pola 
yang beraturan menyebar ke atas dan ke bawah 
artinya terjadi homoskedastisitas. 
c. Analisis Regresi  
Analisis regresi linear berganda  (muliple 
regression analysis) 
Y = c + b0 X1 + b1 X2 + e 
d. Moderating regression analysis  (MRA) 
Y = c + b0 X1 + b1 X2 + b3 X1 X2  + e 
Keterangan : 
 Y  : Nilai Perusahaan  
 c  : Konstanta 
 β1-β3  : Koefisien regresi 
 X1  : Intellectual capital 
 X2  : Profitabilitas 
 X1X2  : Interaksi antara intellectual 
capital dengan   Profitabilitas 
E : Error term, yaitu tingkat 
kesalahan penduga dalam penelitian. 
e.  Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi digunakan untuk 
mengukur kemampuan variabel X (variabel 
independen) mempengaruhi variabel Y 
(dependen). Pengujian ini dimaksudkan untuk 
mengetahui tingkat kepastian yang paling baik 
dalam analisis regresi yang dinyatakan dengan 
koefisien determinasi. Nilai koefisien determinasi 
yaitu 𝑅2 = 1 berarti variabel independen 
berpengaruh sempurna terhadap variabel 
dependen, dan jika sebaliknya 𝑅2 = 0 berarti 
variabel independen tidak berpengaruh terhadap 
variabel dependen. 
Uji hipotesis  
1) Uji Bersama-sama (Uji F) 
 Uji F pada dasarnya menunjukan apakah 
semua variabel independen yang dimasukkan 
dalam model mempunyai pengaruh secara 
bersama-sama atau simultan terhadapvariabel 
dependen (Ghozali,2014:22). Kriteria 
pengambilan keputusan menurut Sujarweni 
(2007:85) yaitu : 
a. Jika Sig > 0,05 artinya Hᴀ ditolak 
b. Jika Sig < 0,05 artinya Hᴀ diterima 
2) Uji Parsial (Uji t) 
 Uji t pada dasarnya menunjukan seberapa 
jauh pengaruh satu variabel independen terhadap 
variabel dependen dengan asumsi variabel lainnya 
konstan. Kriteria pengambilan keputusan menurut 
Sujarweni (2007:85) yaitu: 
a. Jika Sig > 0,05 artinya Hᴀ ditolak 
b. Jika Sig < 0,05 artinya Hᴀ diterima 
 
D. HASIL DAN PEMBAHASAN  
1. Uji Asumsi Klasik 
a) Uji Normalitas 
Tabel 1 Hasil Uji Normalitas 
 
Hasil Output SPSS 23.00 
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel di 
atas didapat bahwa nilai Asymp.sig yang diperoleh 
baik model pertama maupun model kedua di atas 
alpha= 0,05. Model pertama memiliki nilai 
Asymp. Sig 0,200 > 0,05 dengan Kolmogorov-
Smirnov 0,147 dan model kedua 0,200> 0,05 
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dengan Kolmogorov-Smirnov 0,156. Sehingga 
dapat disimpulkan bahwa residual menyebar 
normal (asumsi normalitas terpenuhi). 
 
b) Uji Multikolinearitas 
Tabel 2 Hasil Uji Multikolinearitas 
 
Hasil Output SPSS 23.00 
  
Hasil uji multikolinieritas menunjukkan 
jika pada model pertama yaitu VACA memiliki 
VIF 1,425 , VAHU 2,355, dan STVA 1,823. Pada 
model kedua VAIC memiliki VIF 1,493, ROI 
1,750, dan VAIC*ROI 1,217. Berdasarkan hasil  
pengujian pada tabel di atas didapat bahwa nilai 
VIF untuk semua variabel prediktor baik model 
pertama maupun model kedua <10. Sehingga 
dapat disimpulkan bahwa tidak ada 
multikolinieritas di antara ketiga variabel 
prediktor pada masing-masing model tersebut 
(asumsi multikolinieritas terpenuhi). 
 
c) Uji Autokorelasi 
Model Pertama 
Tabel 3 Hasil Uji Autokorelasi 
 
Hasil Output SPSS 23.00 
 
Model Kedua  
Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi 
 
Hasil Output SPSS 23.00 
 
Hasil Uji Asumsi Autokorelasi model 
pertama yaitu 1,654 < d < - 1, 654 dan model 
kedua 1,654 < d < - 1,654. Berdasarkan hasil 
pengujian pada tabel di atas didapat bahwa nilai 
durbin watson baik pada model pertama maupun 
model kedua berada di dalam rentang selang dU < 
d < 4 – dU. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
tidak terdeteksi adanya autokorelasi (asumsi 
autokorelasi terpenuhi). 
 
d) Uji Heteroskedastisitas 
Model pertama  
 
Gambar 2 Scatter Plot Heteroskedasitas  
Sumber: Lampiran Output SPSS 23 
 
Model kedua  
 
Gambar 3 Scatter Plot Heteroskedasitas  
Sumber: Lampiran Output SPSS 23 
 
2. Analisis Linear Berganda 
Tabel 5 Hasil Analisis Linear Berganda 
Prediktor Coefficients thitung Sig. Keterangan 
Konstanta 9,712 4,135 0,000 Signifikan 
VACA -10,815 -1,350 0,142 Tidak Signifikan 
VAHU 1,338 4,815 0,000 Signifikan 
STVA -14,061 -1,836 0,062 Tidak Signifikan 
Standard Error of Estimate 
R Square = 0,432 
Adjusted R Square = 0,371 
Sumber: Lampiran Output SPSS 23 
Berdasarkan hasil analisis regresi berganda Pada 
tabel di atas didapatkan : 
1. Tobins’Q tanpa adanya pengaruh faktor 
lain sebesar 9,712. 
2. Setiap penambahan 1 satuan VACA maka 
akan menurunkan Tobins’Q sebesar 
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10,815 dengan asumsi pengaruh faktor lain 
dianggap konstan atau sama dengan 0. 
3. Setiap penambahan 1 satuan VAHU maka 
akan menaikkan Tobins’Q sebesar 1,338 
dengan asumsi pengaruh faktor lain 
dianggap konstan atau sama dengan 0. 
4. Setiap penambahan 1 satuan STVA maka 
akan menurunkan Tobins’Q sebesar 
14,061 dengan asumsi pengaruh faktor lain 
dianggap konstan atau sama dengan 0. 
 
3. Koefisien Determinasi 
Nilai koefisien determinasi (R2) atau R2 
square digunakan untuk pengujian kelayakan 
model yang didapatkan dari hasil analisis regresi 
berganda. Dikarenakan regresi yang digunakan 
adalah regresi berganda maka digunakan nilai R2 
Adjusted yang nilainya 0,432 yang menunjukkan 
proporsi pengaruh VACA, VAHU dan STVA 
terhadap Tobins’Q sebesar 43,2%. Artinya, 
pengaruh VACA, VAHU dan STVA terhadap 
Tobins’Q sebesar 43,2% sedangkan sisanya 
56,8% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 
ada di dalam model regresi berganda. 
4. Moderating Regression Analysis 
Tabel 6 Hasil Moderating Regression Analysis 
Sumber: Lampiran Output SPSS 23 
Hasil ditambahnya interaksi antara variabel 
moderasi (Z) ROI pada persamaan atau model 
kedua terjadinya sedikit perubahan pada pengaruh 
variabel VAIC jika dibandingkan dengan hasil 
model pertama. Dari persamaan tersebut didapat 
hasil koefisien regresi variabel VAIC sebesar 
0,068 bertanda positif dengan nilai signifikansi 
sebesar 0,024 atau kurang dari 0,05 sehingga 
variabel ini memiliki pengaruh terhadap Tobins’Q 
dengan hubungan searah. Koefisien regresi dari 
variabel ROI sebagai variabel moderasi sebesar 
0,127 bertanda positif dan nilai signifikansi 
sebesar 0,002 maka dapat diartikan bahwa 
variabel ini memiliki pengaruh terhadap Tobins’Q 
dengan hubungan yang searah. Pada model kedua 
ini didapatkan juga apakah ada pengaruh interaksi 
antara variabel independen dengan variabel 
moderasi terhadap variabel dependen dengan nilai 
koefisien regresi untuk variabel interaksi antara 
VAIC dengan ROI (VAIC*ROI) sebesar 0,012  
bertanda positif dan memiliki nilai signifikansi 
sebesar 0,019, dapat diartikan bahwa terdapat 
pengaruh interaksi antara VAIC dengan ROI 
(VAIC*ROI) terhadap Tobins’Q dengan 
hubungan yang searah. 
Dari hasil moderating regression analysis 
didapatkan nilai R2 square sebesar 0,593 yang 
menunjukkan proporsi pengaruh VAIC™, ROI 
dan Moderasi (VAIC*ROI) terhadap Tobins’Q 
sebesar 59,3%. Artinya, pengaruh IC, ROI dan 
Moderasi (VAIC*ROI) terhadap Tobins’Q sebesar 
59,3% sedangkan sisanya 40,7% dipengaruhi oleh 
variabel lain yang tidak ada di dalam model 
moderating regression analysis. 
 
Uji Hipotesis  
1. Uji F (simultan) 
Uji F pada dasarnya menunjukkan apakah 
semua variabel independen yang dimasukkan 
dalam model mempunyai pengaruh secara 
bersama-sama atau simultan terhadap variabel 
dependen (Ghozali,2014:22). Hasil pengujian 
hipotesis secara simultan dengan menggunakan 
SPSS 23.0 disajikan pada Tabel 4.14 di bawah ini. 
 
Tabel 7 Hasil Uji Simultan 
 F Sig. 
Model Pertama 8,253 0,001 
Model Kedua 12,431 0,000 
Sumber: Lampiran Output SPSS 23 
Berdasarkan pengujian hipotesis secara simultan 
pada tabel 4.14 didapatkan bahwa nilai Fhitung pada 
model pertama sebesar 8,253 dengan nilai Ftabel 
diketahui nilainya 2,90. Sehingga didapatkan hasil 
yang menunjukkan bahwa pengaruh VACA, 
VAHU dan STVA terhadap Tobins’Q adalah 
signifikan (Fhitung > Ftabel). Artinya terdapat 
pengaruh yang signifikan secara simultan antara 
VACA, VAHU dan STVA terhadap Tobins’Q.  
Pada model kedua didapatkan nilai Fhitung pada 
sebesar 12,431 dengan nilai Ftabel diketahui 
nilainya 2,90. Sehingga didapatkan hasil yang 
menunjukkan bahwa pengaruh VAIC™, ROI dan 
(VAIC*ROI) terhadap Tobins’Q adalah signifikan 
(Fhitung > Ftabel). Artinya terdapat pengaruh yang 
signifikan secara simultan antara VAIC, ROI dan 
(VAIC*ROI) terhadap Tobins’Q. 
 
 
 
 
Prediktor Coefficients thitung Signifikansi Keterangan 
Konstanta 1,063 2,277 0,030 Signifikan 
VAIC 0,068 2,476 0,024 Signifikan 
ROI 0,127 3,598 0,002 Signifikan 
VAIC*ROI 0,012 2,735 0,019 Signifikan 
Standard Error of Estimate = 4,034 
R Square = 0,593 
Adjusted R Square = 0,521 
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2. Uji t (parsial) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan 
seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas atau 
independen secara individu dalam merangkai 
variasi variabel independen. Hasil pengujian 
hipotesis secara parsial dengan menggunakan 
SPSS 23.0 disajikan pada Tabel 4.15 di bawah ini. 
Tabel 8  Hasil Uji Parsial 
 Prediktor t Sig. 
Model 
Pertama 
(constant) 4,134 0,000 
VACA -1,350 0,142 
VAHU 4,815 0,000 
STVA -1,836 0,062 
Model Kedua 
(constant) 2,277 0,030 
VAIC 2,476 0,024 
ROI 3,598 0,002 
VAIC*ROI 2,735 0,019 
Sumber: Lampiran Outpu SPSS 23 
Berdasarkan pengujian hipotesis secara 
simultan pada tabel di atas didapatkan bahwa pada 
model pertama untuk variabel VAHU didapatkan 
nilai thitung > ttabel
 (2,030), sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel VAHU berpengaruh 
signifikan secara parsial terhadap Tobins’Q. 
Sedangkan untuk variabel VACA dan STVA tidak 
berpengaruh signifikan secara parsial terhadap 
Tobins’Q karena memiliki nilai thitung < ttabel 
(2,030). 
Pada model kedua untuk variabel VAIC™, 
ROI dan (VAIC*ROI) didapatkan nilai thitung 
untuk variabel VAIC™, ROI dan (VAIC*ROI) 
memiliki nilai thitung > ttabel (2,030), sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel VAIC, ROI dan 
(VAIC*ROI) berpengaruh signifikan secara 
parsial terhadap Tobins’Q. 
 
E. KESIMPULAN DAN SARAN 
1. Kesimpulan 
a. Dari hasil Uji t VACA terhadap Tobin’s Q 
 didapatkan bahwa VACA berpengaruh tidak 
 signifikan terhadap Tobin’s Q. Dari hasil Uji t 
 VAHU terhadap Tobin’s Q menunjukan hasil 
 VAHU berpengaruh signifikan terhadap 
 Tobin’s Q. Dari hasil Uji t antara STVA 
 terhadap Tobin’s Q menunjukan bahwa STVA 
 berpengaruh tidak signifikan secara terhadap 
 Tobin’s Q. 
b. Hasil pengujian intellectual capital (VAIC™) 
terhadap  Tobin’s Q, menunjukan bahwa 
intellectual capital (VAIC™) berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan (Tobin’s 
Q) 
c. Hasil pengujian Profitabilitas (ROI) dalam 
memodersi hubungan antara VAIC™ dengan 
Tobin’s Q menunjukan adanya interaksi yang 
signifikan antara VAIC™ dengan ROI 
terhadap Tobin’s Q. Artinya Profitabilitas 
memoderasi hubungan antara VAIC™ 
terhadap Tobin’s Q. 
 
2. Saran 
a. Bagi investor disarankan untuk melakukan 
analisis terlebih dahulu sebelum melakukan 
investasi pada sebuah perusahaan untuk 
meminimalkan kerugian-kerugian serta 
investor harus bisa mengetahui bagaimana 
pertumbuhan investasi pada sebuah perusahaan 
dimasa yang akan datang. 
b. Bagi peneliti selanjutnya disarankan 
menggunakan sampel penelitian dari 
perusahaan lainnya yang terdaftar di BEI 
dengan periode yang lebih panjang, sehingga 
hasil penelitian dapat menggambarkan 
mengenai kondisi intellectual capital yang ada 
di Indonesia. 
c. Untuk peneliti selanjutnya agar menambah 
tahun penelitian terbaru sehingga dapat 
memberikan data yang relevan untuk 
mengatahui kondisi perusahan pada saat ini. 
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